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[II
(Pripravné akty)

EUROPSKA CENTRALNA BANKA

STANOVISKO EUR()PSKE] CENTRALNE] BANKY
zo 7. juna 2017

k ndvrhu smernice Eurépskeho parlamentu a Rady o rimcoch preventivnej restrukturalizicie, druhej
$anci a opatreniach na zvySenie dcinnosti postupov reStrukturalizicie, platobnej neschopnosti
a oddlZenia a 0 zmene smernice 2012/30/EU

(CON/2017/22)
(2017/C 236/02)

Uvod a prévay zdklad

Eurdpska komisia prijala 22. novembra 2016 navrh smernice Eurépskeho parlamentu a Rady o rdmcoch preventivnej
restrukturalizdcie, druhej Sanci a opatreniach na zvy3enie ti¢innosti postupov restrukturalizdcie, platobnej neschopnosti
a oddlZenia a o zmene smernice 2012/30/EU (') (dalej len ,navrhovana smernica*). Eurépska centrdlna banka (ECB) sa
domnieva, Ze navrhovand smernica patrf do oblasti jej posobnosti, hoci jej znenie nebolo s ECB konzultované. Vykondva
preto svoje pravo predkladat stanoviskd v oblasti svojej posobnostl prisluinym institacidm Unie, ako je ustanovené
v ¢lanku 127 ods. 4 druhej vete Zmluvy o fungovani Eurépskej tnie.

Préavomoc ECB vydat stanovisko je zaloZend na clinku 127 ods. 4 druhej vete zmluvy, kedZe navrhovand smernica
obsahuje ustanovenia, ktoré patria do oblasti posobnosti ECB, vritane tlohy Eurépskeho systému centrdlnych bank
(ESCB) prispievat k hladkému uskuto¢novaniu politik prijatych prislusnymi orgdnmi, ktoré sa tykaji stability finanéného
systému, ako sa uvddza v ¢lanku 127 ods. 5 zmluvy a tloh, ktor}'/mi je ECB poverend podla ¢lanku 127 ods. 6 zmluvy,
a ktoré sa tykaja politiky obozretného dohladu nad tGverovymi intitlciami. Navrhovand smernica sa tieZ tyka
povinnosti ESCB podla ¢ldnku 127 ods. 1 zmluvy podporovat vieobecné hospodarske politiky v Unii bez toho, aby tym
bol dotknuty hlavny ciel ESCB udrziavat cenovi stabilitu. V sdlade s ¢lankom 17.5 prvou vetou rokovacieho poriadku
Eurdpskej centralnej banky Rada guvernérov prijala toto stanovisko.

1. VSeobecné pripomienky

1.1. ECB vita hlavny ciel navrhovanej smernice, ktorym je zniZit najvyznamnejie prekdzky cezhrani¢ného toku kapi-
télu, ktoré vyplyvaji z rozdielov medzi rimcami clenskych stdtov pre restrukturalizdciu podnikatelskych subjektov.
Navrhovand smernica predstavuje vyznamny krok smerom k vytvoreniu prdvne zdvdznej minimdlnej spolocnej
normy v celej Unii, najma v stvislosti s postupmi pred likviddciou pre podnikatel'ské subjekty a s restrukturah—
zdciou podnikov.

1.2. Naprlek tomu, Ze uvedeny ndvrh zavidza viaceré velmi dolezité minimalne harmoniza¢né opatrema pre existujdce
ramce restrukturalizacie, neprijalo holisticky prlstup vo vztahu k harmonizdcii insolvencného prava v celej Uni,
vratane reStrukturalizdcie a likviddcie, ani sa nesnazi harmonizovat klic¢ové aspekty insolvenéného prava, ako sa:
a) podmienky na zacatie insolven¢ného konania; b) spolo¢né vymedzenie platobnej neschopnosti; ¢) poradie pohla-
dévok v insolvenénom konani; a d) odporovacie Zaloby. Hoci si ECB plne uvedomuje zna¢éné pravne a praktické
vyzvy, ktoré by stviseli s holistickym pristupom vzhladom na dalekosiahle zmeny obchodného, obcianskeho prava
a prava obchodnych spolo¢nosti, ktoré by museli sprevadzat takyto pristup, je potrebné prijat ambicidznejsie opat-
renia s ciefom vytvorit spolo¢ny zéklad pre zdsadnii harmonizaciu insolvenéného prava ¢lenskych $tatov, ¢im sa
zabezpedi komplexnejsia harmonizécia v dlhodobom horizonte (}) a prispeje k dobre fungujtcej tnii kapitdlovych
trhov.

(') COM(2016) 723 final.
(%) Pozri Diego Valiante ,Harmonising Insolvency Laws in the Euro Area: rationale, stocktaking and challenges®, Centre for European
Policy Studies Special Report No 153, december 2016.
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1.3. Dva hlavné ciele insolven¢ného konania, vratane restrukturalizdcie podnikatel'skych subjektov, sii spolo¢né pre vic-

Sinu prévnych systémov: a) rozdelenie rizik medzi G¢astnikmi v trhovom hospodérstve predvidatelnym, spravodli-
vym a transparentnym sposobom, ¢o zahffia spravne vyvdzenie vztahu medzi veritelom a dlznikom; a b) ochrana
a maximalizdcia hodnoty v prospech vsetkych zainteresovanych strdn a hospoddrstva vo vseobecnosti (%).
Nedostatoéné vyvazenie prav dlznikov a veritelov v insolvenénom konani by mohlo viest k nepriaznivym a neZela-
nym dosledkom. Dobre vytvoreny insolvenény rdmec by mal zahffiat stimuly pre vietky zainteresované strany
a venovat ndleZiti pozornost makrofinanénym faktorom. Zavedenie predvidatelnych insolven¢nych postupov
v ramci insolvenéného konania okrem toho podporuje cezhrani¢né transakcie na kapitdlovom trhu, zatial ¢o
nepredvidatelné postupy, najmi v cezhranicnom kontexte, si vyznamnou prekdzkou pre zvysenie integricie kapi-
talovych trhov. Podobne v stvislosti s vysokou troviiou nesplacanych tverov, ktoré v stcasnosti zatazuji suvahy
eur6pskych bdnk, by predvidatelnost a transparentnost pri tychto postupoch mohli prispiet k podpore trhov
s dlhmi subjektov v tazkostiach v celej Unii, ktoré st v sucasnosti skor trhmi vnitrodtitnymi. Minimalne hlavné
ciele insolven¢ného konania v ¢lenskych $tatoch by sa mali dalej harmonizovat, a to vratane dohodnutej rovnovahy
medzi pravami veritelov a dlznikov.

1.4. Podniky sa vo velkej miere spolichaji na zmluvné dohody, ktoré obsahuji prvok dévery, znizuji ndklady

a neistotu a zdroven podporuji nové investicné projekty a podnikatelské prilezitosti. S cielom maximalizovat
hodnotu pre hospodarstvo vo vSeobecnosti je potrebné zaclenit efektivny rdmec restrukturalizicie pre nefinanéné
korporécie a podniky do ekonomického a pravneho prostredia, ktoré pomdze Zivotaschopnym podnikom restruk-
turalizovat ich ¢innosti. Kym neZivotaschopné podniky mali byt rychlo zlikvidované s cielom maximalizovat
hodnotu navratnosti a zniZif neistotu pre veritelov a ostatnych zainteresované strany, Zzivotaschopné podniky,
ktorych ozdravené aktiva moézu mat vyssiu hodnotu ako v pripade likvidécie, sa potencidlne mozu vrétit k vytvéra-
niu vynosov pre akciondrov a spldcaniu dlhov veritelom a zdroven zabezpeclit pracovné miesta. Za takychto
okolnosti by sa zdchrana podniku mala uskuto¢nit tak prostrednictvom neformadlneho, ako aj formalneho postupu.
Uzndva sa, Ze perspektiva formalneho postupu md jednozna¢ny dopad na naklady a motivaciu dosiahnut dohodu
o reStrukturalizdcii. To tieZ znamend, Ze efektivnejie rieSenie pre reStrukturalizdciu podniku vykondvajiceho
¢innost moze zvysit hodnotu dlznika v pripade pokracovania v ¢innosti a predstavovat primerant rovnovéhu vo
vztahu k veritelom, hlavne tym nezabezpecenym. Privo zacat preventivnu restrukturalizdciu, stanovit restrukturali-
zatny plan, moZnost veritelov rozhodnif o pline vicsinovym hlasovanim a moZznost vymenovat spravcov
v oblasti restrukturalizdcie su vietko prvky, ktoré mozu prispiet k zachovaniu hodnoty podniku. Tento pristup tiez
moze vytvorenim spravnej motivacie pre dlznikov a verite[ov podporovat a zvySovat finan¢nii stabilitu. DIZnici
v tazkostiach st nabddani, aby sa vcas a zmysluplne spojili s veritelmi a nespoliehali sa na pripadnii zhovievavost,
pri¢om Zivotaschopné podniky mozno odlisit od nezivotaschopnych, ¢im profituji aj z udrzatelnej restrukturaliza-
cie. Podobne, napriek obmedzeniam tykajicim sa okamzitého vymdhania ndrokov veritelov, ktoré by sposobil
odklad opatreni na vynucovanie prava, moZu mat veritelia prospech zo zniZenych nakladov na restrukturalizdciu
dlhu, zo skorsieho a lahsieho pristupu k zdbezpeke, a tym z vyssich hodnot zdbezpeky, z rozirenia trhu s dlhmi
subjektov v tazkostiach a zo signaliza¢ného t¢inku, ktory méze takyto rimec mat na disciplinu dlznikov.

1.5. Okrem legislativnych reforiem by bolo vhodné zvazit prijatie kddexu osvedéenych postupov alebo zdsad, ktory by

slizil ako ndstroj na to, aby sa vniitrostitne insolvenéné pravo v dlhodobejSom horizonte orientovalo na
harmonizovanej$i pristup. K vy$$iemu stupiiu harmonizacie by tiez mohlo prispiet prijatie existujiicich uznavanych
medzindrodnych Standardov vo vietkych clenskych Stitoch, ako je napriklad vzorovy zdkon o cezhranicnej
insolvencii vypracovany Komisiou Organizdcie Spojenych ndrodov pre medzindrodné obchodné pravo
(UNCITRAL) ().

1.6. Vnutro$tatne pravne predpisy sa navySe navzdjom vyrazne liSia, pokial ide o vymedzenie podmienok pre zacatie

restrukturalizdcie (°). Tento ndvrh pondka jedinecnd prilezitost pre vytvorenie celoeurépskeho rezimu, ktory je
zaloZeny na spolo¢nych zdkladnych pojmoch a harmonizovanych klticovych prvkoch.

1.7. V neposlednom rade je potrebné uviest, Ze hoci sa navrhovand smernica nevztahuje na postupy tykajice sa dlz-

nikov, ktorf st tverovymi institdciami, investicnymi spolo¢nostami a podnikmi kolektivneho investovania, centrdl-
nymi protistranami a centralnymi depozitirmi cennych papierov, poistoviiami a zaistovilami a inymi finanénymi

Pozri dokument Medzindrodny menovy fond (MMF), Orderly & Effective Insolvency Procedures: Key Issues, 1999, ktory je dostupny

na webovom sidle MMF www.imf.org.

) Dostupné na webovom sidle UNCITRAL www.uncitral.org.
) Pozri Diego Valiante ,Harmonising Insolvency Laws in the Euro Area“, citované v pozndmke pod ciarou ¢. 2, s. 11-12; aGerard

McCormack et al.: ,Study on a new approach to business failure and insolvency, Comparative legal analysis of the Member States’ rele-
vant provisions and practices®, Tender No JUST/2014/JCOO/PR/CIVI/0075, janudr 2016, kapitola 5.2.
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institGciami a subjektmi uvedenymi v ¢ldnku 1 ods. 1 smernice Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/59/EU (%),
moze dojst k nezamyslanym ndsledkom aj vo vzfahu k tymto institiicidm, a to vzhladom na dopad na finan¢né
zmluvy s ich obchodnymi partnermi (pozri napr. odsek 2.4 o vyntitelnosti dohéd o kone¢nom ¢istom zdctovani).
Nasledky a rozsah odkladu, ako napr. ¢i sa odklad jednotlivych vyméhani ndrokov vztahuje aj na aktiva dlznika
poskytnuté ako zdbezpeka narokov veritela, je potrebné tiez dokladne postdit aj z hladiska jeho mozného dopadu
na regulacné kapitdlové p021adavky a najmi z hladiska postupov na zmierfiovanie rizika podla nariadenia Eur6p-
skeho parlamentu a Rady (EU) & 575/2013 (). V tejto savislosti je potrebné diferencovanejsie postdit pravny vztah
medzi navrhovanou smernicou a klticovymi ustanoveniami prdvnych predpisov Unie vo finanénej oblasti, najmi
nariadenim (EU) ¢. 575/2013, nariadenim Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 (%), smernicou Eurép-
skeho parlamentu a Rady 98/26/ES (°), smernicou Eurdpskeho parlamentu a Rady 2002/47[ES (') a smernicou
2014/59/EU. Preto je potrebné zohladnit vietky potencidlne nezamyslané dosledky.

2. Konkrétne pripomienky
2.1. Vymedzenie pojmu insolvencné konanie v pravnych predpisoch Unie

Navrhovand smernica prispieva k existujdcej roztrieStenosti v sdvislosti s vymedzenim prislusného konania v prav-
nych aktoch Unie (") a odkldfia sa od pristupu prijatého v nariadeni (EU) 2015/848, v ktorom st vietky
insolven¢né konania, na ktoré sa uvedené nariadenie vztahuje, uvedené v prilohdch k nemu. Navrhovand smernica
by sa mala vyuZit ako ndstroj pre vicSiu harmonizdciu tohto vymedzenia pojmu a nemala by dalej prehlbovat
pojmovi nejednotnost.

2.2. Pravdepodobnost platobnej neschopnosti

V pripade existencie ,pravdepodobnosti platobnej neschopnosti“ vyZaduje navrhovand smernica od ¢lenskych statov
zabezpecit, aby mali dlZnici vo finan¢nych tazkostiach pristup k d¢innému rdmcu preventivnej restrukturalizacie,
ktory im umozni restrukturaliziciu ich dlhov alebo podniku a obnovi ich Zivotaschopnost. Tento pojem je
potrebné v navrhovanej smernici vymedzit podrobnejsie, kedZe je pre rdmec restrukturalizdcie klicovy a nemozno
ho tplne ponechat na volné uvdzenie ¢lenskych statov. Vnitrodtitnym zdkonodarnym orgdnom by sa najmi mali
poskytniit podrobnejsie usmernenia o rozsahu a obsahu pojmu ,pravdepodobnost platobnej neschopnosti‘. Ak by
sa takéto usmernenia nezahrnuli do navrhovanej smernice, mohli by sa poskytnit prostrednictvom regulacnych
technickych predpisov, ktoré mé prijat Komisia prostrednictvom delegovanych legislativnych pravomoci.

2.3. Potreba jednoznacnej hierarchie medzi navrhovanou smernicou a inymi prdvnymi aktmi Unie, ktoré majii dopad na stabilitu
finanénych trhov a posiidenia jej ticinkov na dalSie prdvne akty Unie

Clanok 31 navrhovanej smernice ustanovuje, Ze navrhovanou smernicou nie si dotknuté smernice 98/26/ES
a 2002/47|ES a nariadenie (EU) . 648/2012. V bode odovodnenia 43 sa navySe uvddza, Ze stabilita finan¢nych
tthov vo velkej miere zdvisi od ‘dohod o finan¢nych zdrukdch, najmd v pripade, Ze sa poskytne zdbezpeka
v stivislosti s tiastou na oznacenych systémoch alebo na operdcidch centrélnej banky, a ked sa poskytni marze
centrdlnym protistrandm. V bode odoévodnenia 43 sa dalej uvddza, Ze kedZe hodnota finan¢nych nastrojov, ktoré
st poskytnuté ako zdbezpeka, modze byt velmi nestdla, je dolezité si rychlo uvedomit ich hodnotu, skér ako
poklesne.

V zdujme poskytnutia vysokého stupiia pravnej istoty a jednoznaénych pokynov clenskym Stdtom by bolo
vhodnejSie ustanovit jednozna¢nd hierarchiu medzi navrhovanou smernicou a uvedenymi pravnym1 aktmi Unie
tak, ze by sa v clanku 31 vyslovne uviedlo, Ze ustanovenia uvedenych pravnych aktov maji prednost pre
navrhovanou smernicou.

(®) Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2014/59/EU z 15. médja 2014, ktorou sa stanovuje ramec pre ozdravenie a rieSenie

krizovych situdcii Gverovych institdcif a investicnych spolo¢nosti a ktorou sa meni smernica Rady 82/891/EHS a smernice Eurép-
skeho  parlamentu a Rady 2001/24/ES, 2002[47/ES, 2004/25[ES, 2005/S6[ES, 2007/36/ES, 2011/35/EU, 2012/30/EU
a 2013/36/EU a nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) & 1093/2010 a (EU) & 6482012 (U. v. EU L 173, 12.6.2014,
s. 190).

(') Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 575/2013 z 26. jina 2013 o prudencidlnych poziadavkich na tverové institdcie
a investi¢né spolocnosti a 0 zmene nariadenia (EU) ¢. 6482012 (U.v.EUL 176, 27.6.2013, 5. 1).

() Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 z 4. jila 2012 o mimoburzovych derivitoch, centrilnych protistranich
a archivoch obchodnych tdajov (U. v. EU L 201, 27.7.2012, 5. 1).

(®) Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 98/26/ES z 19. mdja 1998 o kone¢nom zictovani v platobnych systémoch a zictovacich
systémoch cennych papierov (U. v. ES L 166, 11.6.1998, s. 45).

(") Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2002/47[ES zo 6. jina 2002 o dohodich o finanénych zdrukich (U. v. ES L 168,
27.6.2002, s. 43).

(') Pozri napr, vymedzenia pojmov , jinsolven¢né konanie®, ,likviddcia“ a ,reorganizacné opatrenia“ v nariadeni Eurépskeho parlamentu
a Rady (EU) 2015/848 z 20. mdja 2015 o insolvencnom konani (U. v. EU L 141, 5.6.2015, s. 19), v smernici 2002[47[ES a v smer-
nici Eurépskeho parlamentu a Rady 2001/24[ES z 4. aprila 2001 o reorganizdcii a likvidacii Gverovych instittcii (U. v. ES L 125,
5.5.2001, s. 15).
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NavySe by sa malo ujasnit, v akom rozsahu mozu rdmec preventivnej restrukturalizicie zavddzany navrhovanou
smernicou vyuZif subjekty regulované smernicou Eurdpskeho parlamentu a Rady 2009/110/ES (*) a smernicou
Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2015/2366 (®), konkrétne platobné institicie a institdcie elektronického
pefaznictva. Tieto subjekty si povinné zabezpedit finanéné prostriedky prijaté od majitelov elektronickych pefiazi
resp. od pouzivatelov platobnych sluzieb tak, Ze ich vedi oddelene od finanénych prostriedkov prislusnej institdcie
pouzivanych na ostatné obchodné ¢innosti (**). Oddelenie finan¢nych prostriedkov je obzvldst dolezité v pripade
insolven¢ného konania tykajiceho sa takychto institticii. Platobné institticie ani institicie elektronického penaznic-
tva nie st vyslovne vynaté z rozsahu posobnosti navrhovanej smernice. Mal by sa posudit a objasnit potencidlny
ktoré sa navrhovand smernica vztahuje. Na tento aéel by mohol byt doplneny dodatoény bod odovodnenia alebo
rozsireny zoznam vynatych pravnych aktov tnie v ¢ldnku 31 navrhovanej smernice.

2.4. Vyniititelnost dohdd o konecnom cistom ziictovani

Malo by sa objasnit, do akej miery by navrhovand smernica (vratane odkladu opatreni na vynucovanie priva)
fungovala bez toho, aby bola dotknutd vyndtitelnost dohdd o kone¢nom ¢istom zictovani medzi tverovymi
a finan¢nymi institdciami na jednej strane a dlznikmi z podnikového sektora na strane druhej. Je zrejmé, Ze
postupy preventivnej restrukturalizdcie v zmysle navrhovanej smernice by spadali pod vymedzenie pojmu reorgani-
zatné opatrenia uvedené v smernici 2002[47[ES, ktoré od clenskych Stitov pozaduje, aby zabezpecili, Ze
ustanovenie o kone¢nom ¢istom ziictovani v dohode o finanénej zdbezpeke mohli nadobudniif Gi¢innost v stlade
s jej podmienkami bez ohladu na zacatie alebo pokracovanie reorganizacnych opatreni (*). Viaceré vnitrostdtne
zdkony upravuji SirSie uznanie vyndutitelnosti ustanoveni o konecnom ¢&istom zdétovani nad rdmec dohod
o finan¢nej zdbezpeke, a to bez ohladu na zalatie reStrukturalizdcie. Na druhej strane moézu clenské Stity
z rozsahu pdsobnosti smernice 2002/47/[ES vynat dohody o financnej zdbezpeke, pri ktorych je jednou zo zmluv-
nych strn bezny dlznik z podnikového sektora (*°). Vynuititelnost dohdd o kone¢nom cistom zictovani s takymito
beznymi dlznikmi z podnikového sektora ako zmluvnymi stranami by bola preto problematickd (7). Mohlo by to
mat aj praktické ndsledky pre verové a financné institticie, pokial ide o ich schopnost splnit podmienky pre uzna-
nie dohdd o vzdjomnom zapocitavani ako pripustnej formy zmierfiovania kreditného rizika a zniZenia rizika podla
nariadenia (EU) ¢. 5752013 (*¥). Zavedenie rimca preventivnej restrukturalizicie na trovni Unie vyZaduje, aby bola
tejto problematike venovand nélezitd pozornost.

V pripadoch, kde ECB odporii¢a zmenu navrhovanej smernice, st v osobitnom pracovnom dokumente technického
charakteru uvedené konkrétne pozmefiujice ndvrhy spolu s odovodnenim. Technicky pracovny dokument je
dostupny v anglickom jazyku na webovom sidle ECB.

Vo Frankfurte nad Mohanom 7. jina 2017

Prezident ECB
Mario DRAGHI

(") Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2009/110/ES zo 16. septembra 2009 o zacati a vykondvani ¢innosti a dohlade nad
obozretnym podnikanim indtitiicii elektronického penaznictva, ktorou sa menia a doplfaji smernice 2005/60[ES a 2006/48/ES
a zruiuje smernica 2000/46/ES (U.v. EU L 267, 10.10.2009, s. 7).

(%) Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2015/2366 z 25. novembra 2015 o platobnych sluzbéch na vndtornom trhu, ktorou
sa menia smernice 2002/65/ES, 2009/110/ES a 2013/36/EU a nariadenie (EU) ¢ 1093/2010 a ktorou sa zrusuje smernica
2007/64[ES (U.v. EU L 337, 23.12.2015, 5. 35).

(*¥) Pozri clanok 7 smernice 2009/110/ES a ¢ldnok 10 smernice (EU) 2015/2366.

("*) Pozri ¢ldnok 2 ods. 1 pism. k) a ¢ldnok 7 smernice 2002/47[ES, pokial ide o regula¢né uzndvanie zmluvného vyrovnania.

(") Konkrétne ak dlznik nespadd pod Ziadnu z kategérii uvedenych v ¢ldnku 1 ods. 2 pism. a) az d) smernice 2002/47[ES.

(*”) Pozri ¢lanok 1 ods. 3 smernice 2002/47[ES o moznosti pre ¢lenské stity vylacit dohody o finanénych zdrukach pre niektoré
protistrany. )

(*®) Pozri ¢lanky 206 a 296 nariadenia (EU) ¢. 575/2013.
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